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Los préstamos al sector
privado llegaron al
14,3% del PBI en 2017

] EL CRONISTA

El stock de crédito al sector pri-
vado crecié en 2017 hasta al-
canzar el equivalente a 14,7%
del PBI, un avance de 2,4 pun-
tos porcentuales en un afio. El
boom del financiamiento a tra-
vés de créditos personales, fi-
nanciamiento a empresas y
crédito hipotecario hizo crecer
el peso del sector financiero en
la economia, con un creci-
miento del crédito del 22% en
términos reales, es decir, ajus-
tado por inflacidn.

El Banco Central (BCRA) pu-
blicd ayer su Informe sobre
Bancos mensual correspon-
diente al mes de diciembre del
ano pasado, que ademas de de-
tallar los eventos del mes com-
pila el desempenio del sector a
lo largo de todo 2017.

En aino electoral, el avance
del financiamiento a través de
crédito hipotecarios, présta-
mos personales y financia-
miento a empresas superd con
creces el avance de la inflacion
v la expansion de la economia,
con lo que crecié el peso del
sector como porcentaje del
producto.

A fines de 2017 los présta-
mos al sector privado alcanza-
ron a representar 14,3% del
P1B, creciendo 2,4 puntos por-
centuales respecto a fines de
2016. La profundidad del crédi-
to en la economia totalizd el va-
lor mds alto observado en los
tiltimos 16 anos”, afirma el in-
forme distribuido ayer. " El cré-
dito del sistema financiero al
sector privado verificé un in-
cremento interanual de 22% al
ajustar por inflacion, siendo es-
te el crecimiento anual mads
elevado de los ultimos 10 afos.
En 2017 los préstamos a las fa-

milias se incrementaron 22,6%
en términos reales mientras
que los canalizados a las em-
presas se expandieron 20,8%,
en ambos casos por encima de
anos anteriores. Puntualmente
en diciembre, el financiamien-
to al sector privado aumentd
2,5% en términos reales res-
pecto a noviembre”, agregd la
entidad conducida por Federi-
Co Sturzenegger.

Aunque los stocks de présta-
mos personales, de tarjetas yde
documentos (para empresas)
son los mds voluminosos del
sisterna local en pesos, el creci-
miento mas veloz se vio en ma-
teria de créditos hipotecarios.

“Las lineas crediticias canali-
zadas a las familias fueron las
mads dindmicas a lo largo de
2017, destacindose los crédi-
tos hipotecarios, linea que acu-
muld una expansion anual de
148% al ajustar por inflacion”,
detallé el informe oficial. “En
2017 se incorporaron al siste-
ma financiero local casi 58.500
nuevos deudores hipotecarios
(altas), el mdximo nivel de nue-
vas incorporaciones observado
en los dltimos anos. Como re-
sultado, un total de 210.000
personas humanas mantenian
este tipo de financiamiento
bancario en el cierre del afio
(casi 31.500 mds que a fines de
2016 de forma neta), cantidad
que volvié a crecer a principios
de 2017 luego de evidenciar un
declive desde 2012", agrego.

En 2017, ademds, los bancos
ganaron $ 85.930 millones a lo
largo del ano, $ 52.269 millones
de ellos correspondieron al re-
sultado de los bancos privados.
Esas representaron 25,8% del
patrimonio neto (ROE) de las
entidades, el re-gistro més ba-
jo de los ltimos cinco afos.

SE MANTIENE POR SOBRE DEL PROMEDIO DE 2017

Pese a los dos recortes de
enero, la tasa esta 10 puntos
por encima de la inflacion

El Central relajo su
politica monetaria,

sin embargo, la tasa

de interés real sigue
siendo de dos digitos;
apenas cay6 un punto
porcentual desde el 11%
de los meses previos

SOF[A BUSTAMANTE
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Si bien durante enero el ddlar
mostrd una fuerte tendencia al-
cista, al punto de coquetear con
la barrera psicoldgica de los $ 20,
la inversion en pesos seguia sien-
do muy tentadora, ya que duran-
te ese mes la tasa de interés real
—es decir, latasa nominal descon-
tada la inflacidon- se mantuvo en
dos digitos, al 10%.

El dato, que se elabord toman-
do la inflacion nicleo, se des-
prende de un informe de ACM en

citar a Brasil como ejemplo. Si ve-
mos la tasa Selic, que es como la
Lebac de ellos, yla medimos con-
tra el indice de inflacién, vamos a
comprobar que en los tiltimos 15
0 20 anos existid siempre diferen-
cia cuyo minimo fue4,5% y el mi-
ximo un 10%. Es esa la razdn por
la que los brasilenos piensan en
reales, porque mas alld de la vola-
tilidad que pueda tener el tipo de
cambio siempre son los reales los
que ganan mucho mds que los
ddlares”.

En esa linea, Sardans remarco
que "la clave es la tasa de interés
real positiva’, por eso es que Sos-
tuvo que mientras el Banco Cen-
tral pague mds de 4% o 4,5% que
la inflacidn, los argentinos se van
aquedar en pesos. “El Central tie-
ne que estar concentrado en dar-
le al ahorrista una tasa interés re-
al positiva porque sinono funcio-
na el modelo de préstamos hipo-
tecarios v productivos que pro-

Invertir en pesos sigue siendo atractivo

La consecuencia de un avance
tan brusco del délar es el trasla-
do a precios. Ayer se conocié el
IPCde enero del Indec, un niime-
ro que el mercado anticipaba:
1,8%, un aumento de medio pun-
to porcentual respecto de enero
de 2017.

Este incremento de las expec-
tativas de inflacion es lo que obli-
gd al BCRA a frenar el ciclo de ba-
jas de tasa. El miércoles la autori-
dad monetaria mantuvo la tasa
de referencia en 27,25% vy en la
City no esperan que vaya a reto-
mar los recortes pronto. “Si bien
seguird con espacio para reducir
la tasa real, sise basa en el mismo
criterio que en el diltimo comuni-
cado, no deberian esperarse cam-
bios", cita ACM en el informe.

Seguin la consultora, *habia es-
pacio para hacer un recorte adi-
cional dado que el gap de credibi-
lidad mejoro respecto al ano an-
terior gracias a la nueva meta y a
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el que también resaltan el nivel
de meses anteriores: en noviem-
bre y diciembre la tasa real era de
11%, mientras que de mayo a oc-
tubre no se movié del 9%. Y dado
que entre enero y abril oscild en-
tre el 5% y el 8%, se puede afirmar
que el 10% de enero de este afio
es mids alto que el promedio de
todo 2017, que fue 8,5%.

Para el CEO de la gerenciadora
de patrimonios FDI, Mariano Sar-
dans, mantener la tasa de interés
real al menos 4% mads que la infla-
citn es lo que garantiza el apetito
por la moneda doméstica: “Suelo
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mueven. Ademads, sino no tenés
fondeo; la tinica forma que haya
fondeo es que la gente ahorre en
pesos”, agrego.

Sin embargo, el apetito por el
délar se mantuvo y se mantiene
firme. En lo que va del ano sube
un 6,4%, en parte envalentonado
porque lamoneda estadouniden-
seganaterrenoanivel internacio-
nal, motivo por el cual los fondos
de inversores externos se volca-
ron ala Cﬂ!I‘I[]I!‘E! en el terreno do-
méstico, un mercado chico que
se mueve con facilidad cuando
participan grandes jugadores.
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que latasareal todaviase encuen-
tra elevada; triplica en nivel a las
tasas reales de la region incluido
México”. No obstante, reconocie-
ron que “los indicadores de alta
frecuencia mixtos junto con el de-
terioro de expectativas que mos-
tré el REM de enero ganaron la
pulseada”.

Asimismo, en ACM anadieron
que "aungue el comunicado (del
BCRA) no lo refleja, la tasa en es-
te nivel puede ser un elemento
que modere el aumento del tipo
de cambio en un con-texto inter-
nacional difuso”.
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